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Deutschland vor muhsamem Weg aus der Krise

Die deutsche Wirtschaft hat im Friihjahr die Talsohle durchschritten und befindet sich seither auf dem Weg der Besserung. Nachdem das

reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) im zweiten Quartal gegeniiber dem Vorquartal bereits leicht zugenommen hatte, deuten die vorlie-

genden Indikatoren fiir das dritte Quartal auf einen deutlicheren Anstieg hin. Von Michael Brduninger und J6rg Hinze

Die Krise ist damit aber langst nicht lber-
wunden, denn zum einen ist die bisherige
Besserung vor allem den Konjunkturstit-
zungsmalinahmen zu verdanken, zum an-
deren bewegt sich die Wirtschaftaktivitat
insgesamt noch immer auf stark gedriick-
tem Niveau, und schlieBlich liegen die grof3-
ten Probleme auf dem Arbeitsmarkt noch
vor uns. Wie fragil die Wende ist, zeigt der
im zweiten Quartal hohe Wachstumsbei-
trag seitens des AuRenhandels — namlich
1,6 % bei nur 0,3 % BIP-Anstieg. Dieser ist
nicht auf eine Belebung der Exporte zurtick-
zuflihren, sondern auf einen im Vergleich
zu den Exporten erheblich starkeren Riick-
gang der Importe, der wiederum Ausdruck
der schwachen Binnenkonjunktur ist.

Angesichts der Tiefe der Krise hat sich die
Situation auf dem Arbeitsmarkt erst wenig
verschlechtert. Die Zahl der Arbeitslosen
hat sich seit dem Ubergreifen der Finanz-
krise auf die Realwirtschaft vor einem Jahr
nur“ um eine Viertelmillion auf saison-
bereinigt knapp 3% Millionen erhéht. Die-
ser moderate Anstieg ist hauptsachlich der
Ausweitung der Kurzarbeit auf nahezu 1%
Millionen Personen zu verdanken, die die
Unternehmen bislang von groReren Entlas-
sungen abhielt; rein rechnerisch entspricht
dies 450 000 Vollzeitstellen, die so erhalten
wurden. Die Inflationsrate bewegt sich ge-
genwartig um die Nullmarke. Hierin spie-
geln sich vor allem die im Vorjahrsvergleich
stark gedrlickten Energiepreise, obwohl
die Olpreise seit ihren zwischenzeitlichen
Tiefstanden zur letzten Jahreswende wie-
der merklich angezogen haben, aber auch
der konjunkturbedingt starke Preiswettbe-
werb wider.

Angesichts der Exportlastigkeit der deut-
schen Wirtschaft konnte es nicht verwun-
dern, dass bis zum Frithjahr die Nachfrage
aus dem Ausland weitaus starker zuriick-

ging als die aus dem Inland. Mit der seither
sich abzeichnenden Wiederbelebung der
Konjunktur auch in vielen Handelspartner-
landern sind denn auch die Exporte wie-
der angesprungen. Trotz beachtlicher Zu-
wachsraten in den letzten Monaten sind
sie aber noch weit unter Vorkrisenniveau.
Die Binnennachfrage wurde vor allem
durch die Investitionszuriickhaltung der
Unternehmen gedriickt, wahrend der pri-
vate Konsum nicht zuletzt dank der we-
gen der Abwrackpramie stark gestiegenen
Kaufe von PKWs bislang recht robust blieb.

Auch wenn die Wende geschafft zu sein
scheint und fiir das dritte Quartal eine
deutliche Zunahme des realen BIP erwar-
tet wird, bedeutet das noch keine Riickkehr
auf einen nachhaltigen Wachstumspfad.
Die Binnennachfrage wird weiter haupt-
sachlich von den Konjunkturprogrammen
gestltzt, nunmehr auch von den inzwi-
schen angelaufenen InfrastrukturmaR-
nahmen. Und auch die Auslandsnachfrage

wird vielfach von den Konjunkturprogram-
men in den jeweiligen Landern getragen.
In nachster Zeit muss zudem mit einer ver-
starkten Anpassung der Beschaftigung an
das gedrickte Produktionsniveau gerech-
net werden. Das wird auch die Entwicklung
von Einkommen und privatem Verbrauch
beeintrachtigen. Mit dem Nachlassen die-
ser Impulse, wird denn auch die konjunk-
turelle Dynamik wieder gebremst werden.
Die Wachstumsraten kénnen vortiberge-
hend sogar nochmals leicht negativ sein.

Trotz Stabilisierung der Wirtschaft in der
zweiten Jahreshalfte wird das reale BIP im
Jahresdurchschnitt 2009 um 5 % niedriger
als 2008 sein. Die Zahl der Arbeitslosen wird
in den nachsten Monaten starker als bisher
zunehmen und Ende 2009 um etwa 375 000
hoher sein als zur letzten Jahreswende. Die
Preisentwicklung wird weiterhin durch den
groRRen Wettbewerbsdruck gedampft, die In-
flationsrate wird sich auch in den kommen-

den Monaten um die Nulllinie bewegen.

Eckdaten der Konjunkturprognose fiir Deutschland
Verdnderung in % gegeniiber dem Vorjahr

2006 2007 2008 2009 2010
Bruttoinlandsprodukt* 3,2 2,5 1,3 -5,0 0,8
Private Konsumausgaben 1,3 -0,3 0,4 0,7 -0,9
Konsumausgaben des Staates 1,0 1,7 2,0 2,2 0,8
Anlageinvestitionen 7,8 5,0 3,1 -10,2 0,5
Ausriistungen 11,8 11,0 3,3 -21,3 0,2
Bauten 4,6 0,0 2,6 -1,5 0,6
Sonstige Anlagen 8,9 6,5 5,3 41 1,0
Inlandsnachfrage 2,2 1,0 1,7 -1,6 -0,1
Ausfuhr 12,9 7,5 2,9 -14,8 5,8
Einfuhr 11,9 4,8 4,3 -8,6 4,0
Arbeitsmarkt
Erwerbstatige 0,6 1,7 1,4 -0,2 -1,7
Arbeitslose (Mill. Personen) 4,49 3,78 3,27 3,46 4,00
Arbeitslosenquote? (in %) 10,3 8,7 7,5 7,9 9,2
Verbraucherpreise (in %) 1,6 2,3 2,6 0,2 0,7
Finanzierungssaldo des Staates (in % des BIP) -1,6 0,2 0,0 -3,0 -4,9
Leistungsbilanzsaldo? (in % des BIP) 6,5 7,9 6,6 3,8 3,9
Preisbereinigt. —2Arbeitslose in % der inldndischen Erwerbspersonen (Wohnortkonzept). —*In der Abgrenzung der Zahlungsbilanzstatistik.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank; Bundesagentur fiir Arbeit; 2009 und 2010: Prognose des HWWI.
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Die Entwicklung im Jahr 2010 wird ent-
scheidend davon abhdngen, wieweit die
nachlassenden Impulse seitens der Kon-
junkturmalRnahmen durch Festigung der
selbst tragenden Auftriebskréafte (Uber-)
kompensiert werden kénnen. Damit ist zu-
allererst von Seiten der Auslandsnachfrage
zu rechnen. Die sich abzeichnende Wieder-
belebung der Weltwirtschaft sollte dem
Export Auftrieb geben. Das wiirde dann
auch die Investitionsneigung der Unter-
nehmen stiitzen, auch wenn sie angesichts
der hohen Unterauslastung gering bleiben
wird. Die Bauinvestitionen, insbesondere
die offentlichen, werden noch bis weit in
das nachste Jahr hinein durch das Konjunk-
turprogramm Il angetrieben. Der private
Verbrauch hingegen duirfte wegen des Aus-
laufens der Abwrackpramie und sinkender
Beschaftigung schlecht ins neue Jahr star-
ten und sich erst allmahlich wieder fan-
gen. Das bedeutet, auch wenn die selbst
tragenden Krafte sich mehr und mehr ver-
starken, dass die schwindenden Impulse
der KonjunkturmalRnahmen die Aufwarts-
dynamik insgesamt dampfen werden. Im
Jahresdurchschnitt ist so nur eine geringe
Zunahme des realen BIP zu erwarten. Die
Arbeitslosigkeit wird daher weiter deutlich,
auf etwas Uber 4 Millionen, zunehmen. Fir
Preiserhohungen wird unter diesen Bedin-
gungen trotz gestiegenen Kostendrucks
vorlaufig wenig Spielraum sein.

Bei der prognostizierten Entwicklung wird
auchim kommenden Jahr der Produktions-
einbruch seit Ausbruch Krise bei weitem
nicht aufgeholt werden. Ende 2010 wird

[ CdFF

Mit tber 70 000 Euro unterstiitzt die Gesell-
schaft der Freunde und Forderer des HWWI
(GdFF) unser Institut in 2009. 130 Mitglieder

leisten dazu ihren entsprechenden Beitrag. Ein
besonderes finanzielles Engagement zeigen
die sieben Strategischen Forderer: Mit mindes-
tens 5 000 Euro Jahresbeitrag sind sie die we-
sentliche Stiitze des Fordervereins. Wer sich zu
einer strategischen Mitgliedschaft entschlos-
sen hat, finden Sie unter: www.gdff.org.
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werden. Ein starker 2006
Aufschwung ist schon
wegen der Konsolidie-
rungserfordernisse
wenig wahrscheinlich. Der in der Krise ein-
geschlagene extrem expansive Kurs der
Geld- wie der Fiskalpolitik muss mit zuneh-
mender Besserung der Konjunktur nicht
nur nicht ,zuriickgefahren“ werden, son-
dern auf finanzpolitischer Seite sind zur
Verminderung der stark angeschwollenen
Defizite zusatzliche Malnahmen notwen-
dig. Sowohl Ausgabensenkungen wie auch
Steuer- oder Beitragserhohungen scheinen
unausweichlich. Fur die Geld- wie fur die
Fiskalpolitik bedeutete ein solches Vorge-
hen einen deutlich restriktiveren Kurs als
bisher. Die konjunkturelle Erholung wirde
demzufolge gedampft, nicht zuletzt mit
Folgen flr den Arbeitsmarkt. Auf der an-
deren Seite wiirde ein Abwarten der Wirt-
schaftspolitik und vorlaufiges ,Laufen las-
sen“ der Konjunktur andere Gefahren in
sich bergen, namentlich fir die Preissta-
bilitat und fur die Soliditat der Staatsfi-

nanzen.

Angesichts des sich abzeichnenden Ziel-
konflikts zwischen Wachstum und Ar-
beitsmarkt auf der einen und Konsolidie-
rungserfordernissen auf der anderen Seite
stehen Geld- und Finanzpolitik vor einer
grolRen Herausforderung und Verantwor-
tung. Es ware fiir die Geld- und Fiskalpolitik
riskant, schon bei den jetzt vorliegenden
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1) Verdnderung in % ggb. dem Vorquartal, auf Jahresrate hochgerechnet, rechte Skala.
2) Zahlenangaben: Veranderung gegentiber dem Vorjahr in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; 2009 und 2010: Prognose des HWWI.

ersten positiven Konjunktursignalen auf
LExit“ umzuschalten. Ein zu frihzeitiges
Umschwenken wiirde die Gefahr in sich
bergen, erste Erholungstendenzen der
Konjunktur im Keim abzuwiirgen. Den
richtigen Zeitpunkt zu finden, ist aber auch
aus statistischen Griinden schwierig, da
viele wichtige Konjunkturdaten erst mit
zeitlicher Verzogerung vorliegen und ins-
besondere konjunkturelle Wendpunkte
erst nach geraumer Frist mit relativer Si-
cherheit zu determinieren sind.

Bei den beschriebenen Perspektiven wird
die Arbeitslosigkeit vorlaufig weiter an-
steigen und wohl lange Zeit auf einem ho-
hen Niveau bleiben. Der daraus entste-
hende politische Handlungsdruck diirfte
dazu fiihren, dass Geld- und Fiskalpolitik
eher verzogert reagieren. Solange die Ka-
pazitaten noch unterausgelastet sind, blei-
ben die Preiserhdhungsspielrdume gering.
Mit dem Zeitpunkt, zu dem die Kapazi-
taten wieder Normalauslastung erreichen
oder sogar uberschreiten, konnten dann
aber die Inflationsrisiken virulent werden.
Dies gilt umso mehr, wenn externe Infla-
tionsanstosse hinzu kamen, etwa durch
ein wieder in die Hohe Schiessen der Roh-
stoffpreise bei einer Trendwende der Welt-
konjunktur.
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